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cO PHIEU

Chung t6i vira c6 chuyén tham doanh nghiép, nay VFS xin dugc géi
dén Quy khach hang nhing cap nhat mai nhat vé CNG Viét Nam.
Biém lo ngai I6n nhat ma ching t6i da tiing dé cap trong bao céo
lan dau vé CNG vao ngay 13 thang 03 nam 2012 da xay ra, PV Gas
da tang gia ban khi cho CNG tur khoang 6 USD/MMBTU |én 8.4
USD/MMBTU trong 2012. Chinh diéu nay lam bién Igi nhuan CNG
gidm manh. Do vay, chiing t6i ha muc dinh gid ¢ phiéu CNG
xuéng con 31,200 4.

PETROVIETNAM

tich cuc hon so vai 2 quy dau nam, do Cong ty c6 thém khach hang
mMGi va san lugng tiéu thu trong thang 7 va 8 kha tét. VFS tin tudng C N G

Chung t6i cho rang, CNG sé c6 két qua kinh doanh quy 3 va quy 4

CNG sé hoan thanh ké hoach doanh thu va vuot ké hoach Igi
nhuan trong 2012. EPS (F) c6 thé dat 7,239 d, véi muic gia 26,100 d
hién tai, P/E (F) chi la 3.6, kha h&p dan.

Ngoai ra, ¢é tuc 2012 t6i thiéu la 3,500 d, DIY dat 13.4%. Cong ty c6
thé ung dgt dau trong thang 10 hoac thang 11 téi.
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TRIEN VONG LOI NHUAN 6 THANG CUGI NAM BANG DU PHONG KET QUA KINH DOANH 2012
2 thang dau quy lll, nhu cau tiéu thu khi CNG tir cac khach hang cua

cong ty bt dau tang tré lai. Cong ty da ky thém duoc khoang 3 — 4 Q3/2012EQ4/2012E  2012E
hgp déng cung cap khi mdi, du bu dap lugng khi cung cép cho 4 Doanhthubénkhi (tyd) 241 274 872
khach hang ma cong ty phai nhugng lai cho PGD. Dy kién, san -

lugng tiéu thu 6 thang cudi nam sé cai thién manh so véi 6 thang Giavon hangban(tyd) 181 205 653
SR L4i gop (ty ) 61 69 219
Gia cac nhién liéu thay thé nhu dau DO, FO... sau thdi gian gidm L&i nhuan sau thué (ty d) 42 46 154

manh dau nam dang dugc du béo sé tang trd lai trong 6 thang cudi
nam 2012 va ca nam 2013. Nhu vay, nhiéu kha nang gia ban CNG
cling sé tang theo.

EPS (d) 1,991 2,177 7,239

Chung téi du doan, san lugng tiéu thu sé dat 653,263 MMBTU trong
quy 3. Theo nguyén tac than trong, ching t6i giad dinh gia ban
khong thay d6i so véi quy 2 (tdc khodng 17.58 USD/MMBTU) thi
doanh thu quy 3 clia CNG c6 thé dat 241 ty déng, lai gop va lai sau - s (f o dR Enlpr i . o st
thué c6 thé dat In Iugt 12 605 ty dng va 42.46 ty déng. Nhu vay, CIEIE iy Bl bien Elnl 7 O RS i 002 Ml p Al el 220

Ity ké 3 quy, CNG c6 thé dat 70.2% k& hoach doanh thu va 93.5% ké Eﬁ’,‘%f‘eré?“-“’ o tho 1o v 'E\D'Y Eﬁoa’gg. ﬁh‘? %,
hoach loi nhuan sau thué ca 2012. 4 hap dan so véi lai sust ngan hang hién tai. Nhiéu

kha nang, cdng ty sé tam Uing dgt 1 vao thang 10 hoac

Chung t6i cho rang CNG sé hoan thanh ké hoach doanh thu va vuot BEHE

33.7% ké hoach Igi nhuan trong nam nay.

VIETFIRST JOINSTOCK SECURITIES

investment research



CO PHIEU

CAP NHAP KET QUA KINH DOANH 6 THANG PAU NAM

6 thang dau nam 2012, CNG dat 357 ty dong doanh thu thuan, ting

10.2% so vai cung ky va bang 41% ké hoach ca nam. Bay la muc 6T 2012
tang trudng kha thap so véi céc giai doan trudc cta cong ty.
Nguyén nhan, qua trao déi véi lanh dao cong ty, dugc biét: Cong ty KH 2012
phai nhugng lai 4 hgp déng cung cap khi CNG cho CTCP Khi Thap
ap dau khi Viet Nam (PGD) 1am san lugng tiéu thu sut gidm. Bén 2011
canh do, gia ban dau ra tang thap do gia cac nhién liéu thay thé 2010
nhu dau DO, FO, LPG... dién bién khdng thuan lgi (gia ban khi CNG
cua cong ty dugc neo theo bién dong gia cac nguyén liéu thay thé 2009
nay).

2008
Thang 10/2011, gia khi dau vao cua cdng ty tang tu khoang 6 :
USD/MMBTU [én 8.4 USD/MMBTU theo 16 trinh cda PV Gas lam chi -200
phi mua khi ctia cdng ty tang manh. Thém vao dé, viéc cdng ty ap
dung chinh séch khau hao nhanh cho may méc thiét bi phuc vu san
xuat, khién chi phi khau hao 6 thang dau nam tang manh so Vvéi
cung ky.

Doanh thu thudn

Doanh thu tang truéng thap, trong khi chi phi tang cao (GVHB tang
57.1%) lam lgi nhuan gép giam 41.6%, lgi nhuan sau thué giam
44.5% so vai cung ky 2011. Tuy nhién, so vai ké hoach lgi nhuan ca
nam 2012, Igi nhuan sau thué 6 thang cua cong ty van dat 57%.

Giavén hang ban

Loi nhudn sau thué
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GiA KHi DAU VAO PHU THUOC VAO PV GAS

Hop déng mua khi dau vao ctia cong ty dugc dam phan hang nam 14 -USD/mmBTU 35 USD/Gallon
theo 16 trinh ctia Téng cong ty Khi. Hién tai, B6 tai chinh va Tap - /\-/\/\/\/ . .
doan dau khi Viét Nam PVN dang tinh t6i phuong an gia ban khi 10 L o5 vuc(USD/m
theo gia thi trudng. Nhu vay, gid khi dau vao PV Gas ban cho céc g , mBTU)
don vi thanh vién sé dan tiém can véi gia thi trudng (hién nay 6 - s Gi4 khi dau
khoang 11 USD/MMBTU trén thi trudng Bong Nam A). Bién Igi ' vao(USD/m
nhuan ctia CNG Vi thé cing sé bi anh hudng. ‘2‘ I 1 mBTU)

| = ——— Diesel
Thang 10/2011, gia khi dau vao cua cdng ty tang tu khoang 6 O (USD/Gallon)

USD/MMBTU Ién 8.4 USD/MMBTU, va muc gid nay dugc gitt nguyén (Cot phai)
dén hét 2012. Hgp déng gia khi cho nam 2013 sé dugc dam phéan
va ky két vao cuéi 2012, dau 2013, cho dén thai diém nay ching ta
khong thé biét mic tang thém la bao nhiéu, day chinh la yéu té rui
ro nhat khi dau tu vao CNG. VFS sé tiép tuc theo sat dién bién gia

dau vao, ngay khi cé nhiing thay déi Ién, chiing toi sé ga&i cap nhat 50% -

tiép theo dén Quy khéach. o
40% - .

GIA KHi DAU RA PHU THUOC GIA NHIEN LIEU THAY THE ¢

i ' i 30% 1 . +— Bién lai gop
Gia ban khi CNG cho khéch hang ctia cong ty dugc “neo” theo bién ——Bién & TT
dong gia cac nhién liéu thay thé nhu dau DO, FO, LPG... Dé tao théi 20% 1 — Bien lzirong
guen st dung cho khéch hang, CNG Viét Nam &p dung chinh séch
chiét khidu 15% dén 20%, véi mic chiét khau nay cac khach hang 10% -
cua Cong ty déu duoc dam bao tiét kiem chi phi kha nhiéu so véi st
dung loai nhién liéu trudc dé. 0%
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VIETFIRST JOINSTOCK SECURITIES

investment research



VIETFIRST

CcO PHIEU

CAP NHAT TiNH HINH MOT s6 DU AN

Hién tai, Cong ty cha yéu tap trung vao du &n md réng va tang
céng suat nha may CNG Pha My, tir 70 triéu m3/nam Ién 100 triéu
m3/nam dé dap tng nhu cau thi trudng céc tinh mién Déong Nam
B6. Du an du kién hoan thanh vao cudi quy Il nam 2014,

Cac du an phan phéi LNG*, xdy dung nha may nén khi CNG Nhon
Trach (cOng suat 120 triéu m3/nam), Thai Binh (120 triéu m3/nam)
dang trong qua trinh nghién cuu, hop tac trién khai phu hop véi
quy dinh ctia Tap doan va PV Gas. Du kién, dau nam 2014, cong ty
sé don dau tiéu thu nguén khi LNG nhap khiu cua PV Gas.

* LNG (Liquited Natural Gas) 1a mét logi khi thién nhién hoa Iéng, c6
cong dung tuong tu khi CNG, nhung c6 khd ndng van chuyén dén
nhing noi cé khodng cach xa hon so véi CNG.
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Nha may CNG Pha My
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THANK YOU

Nhom phéan tich CNG

Huynh Ngoc Thuong Phan Minh buc

Khuyén cao: Bao cdo nay phuc vu cho muc dich tham khdo thong tin, khach hang
khong nén xem ddy la hudng dén mua hodic ban cé phiéu. VFS khdng dém béo tinh
chdc chdn va khong chju trach nhiém khi khach hang s& dung bao cao cho hoagt
déng déu tv cda minh.



